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投資戦略  2017年 8月 20日 

株・債券・為替は短中期モメンタムの利食い反転局面：劇場型展開へ 

米国コア CPI（11日発表）は市場予想を下回る伸びとなり、米国株短期調整の引き金となった。前号で示唆した
過熱感の他、米国・北朝鮮関係の緊張が高まり、VIX恐怖指数は 3 ヶ月ぶり水準へ上昇。トランプ米大統領の最側
近であるバノン首席戦略官兼上級顧問の更迭は一条の光だが、S&P500指数は 10日間ほどで約３％下落してお
り、向こう数週間は調整市況の継続が想定される。 

 
IMF（国際通貨基金）は 15日、中国の 2018-2020年経済成長見通しを 6.0％から 6.4％へ引き上げた。近

年問題となっているシャドーバンキングへの指導・監督は進捗しているものの、中国の債務比率（対 GDP）の膨張を危
険とした。想定通りで、中国バブルが緩やかなガス抜きをする間、日本・タイ・フィリピン等の相対的魅力を推奨したい。 

 
日本では、海外投資家による売り（地政学リスク・個別株利食い）で短期的には大型株を中心に同様の調整とな

っている。金融政策（欧米・中国との相対間）、ESG導入（GPIF）、そして社会・構造変革に基づいた業績変化等
を念頭に、引き続き個別銘柄の選別投資を推奨継続したい。 

 

事業経営者や投資家に仮想通貨や ICOの状況を先取り推奨  

SNS系ニュースや一部情報番組では日本のミレニアル世代で仮想通貨が再度広まりつつあり、その価格が高騰して
いる事を報道してる。年初の価格に比較して Bitcoin（ビットコイン）は約 3.9倍、Ethereum（イーサリウム）が約
35倍、そして Ripple（リップル）が約 25倍になっている。当然、既存の有価証券や不動産等の投資に比べて時価
総額も小さく、流動性も限られており、2014年に約 28億円を消失したマウントゴックス事件の不安も大きい。 

 
しかし、仮想通貨を取り巻く足元の状況は “若者による流行もの” で終わらず、近いうちに（ここ数年の FinTech ブ

ームと同じ）金融・投資業界の最重要関心事項になる可能性が高く、グローバルな正しい状況を把握する事を推奨す
る。世界には 1000種類を超す仮想通貨（Crypto Currency = 直訳では暗号通貨）が存在するが、そのうち時
価総額で上位 3銘柄については売買代金についても一日千億円以上の水準に成長（あくまでも世界中の取引所の
売買代金合計）。 

仮想通貨時価総額上位 5銘柄 
仮想通貨名 略称 時価総額（約） 一日売買代金（約） 

ビットコイン（Bitcoin） BTC 7.5兆円 2500億円 

イーサリウム（Ethereum） ETH 3.1兆円 600億円 

ビットコインキャッシュ（Bitcoin Cash） BCH 1.3兆円 1900億円 

リップル（Ripple） XRP 6700億円 70億円 

IOTA MIOTA 3100億円 40億円 
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日本でも様々な仮想通貨販売所・取引所が個人及び事業者の利用拡大に向けて努力を積み重ね、世界と同じく
拡大傾向にある。今年に入って丸井やビックカメラでも決済可能になっており、こういった消費活動からの利用拡大だけで
も興味深いが、弊社では３つの更なる大きな展開に注目している。 

 

大手金融機関が仮想通貨利用に参入 

 世界の大手金融機関は既存や独自の仮想通貨を決済に利用する検討中だが、日本も例外ではなく、MUFGやみ
ずほでも Rippleの活用（検討）や独自通貨開発を既に公にしている。独自開発の通貨について部外者による投資
の機会がある訳ではないが、金融当局による適正な新らたな監督基準の確立や大手金融機関における仮想通貨利用
のインフラ導入が加速する事は業界全体の拡大を意味する。 
 

各仮想通貨間、各取引所・販売所をグローバルに繋ぐ新たなビジネスが始まる 

大手金融機関が仮想通貨の新たな利用インフラをそれぞれ確立すると、必然的にそれらと各取引所・販売所をグロー
バルに包括的に繋ぐビジネスが生まれ、新たな金融資産に応じた機関投資家（プロ）業界が形成される。現在仮想通
貨における大きなリスク要因である流動性が改善に向かうことは云うまでもない。 
 

新たな資金調達手段、ICOが急拡大 

 ICO（Initial Coin Offering）とは新たな仮想通貨の発行で企業・団体が資金調達する手法だ。今年に入って米
国で急拡大しており、92件・合計約 1400億円相当（8月 10日時点）の資金調達実績となっている。投資家は
この企業・団体から優遇されたサービスをこの仮想通貨の利用で得るが、前述のような仮想通貨業界全体の成長・拡
大時期にある為、ICOで新たに発行される仮想通貨そのものの価格高騰を狙った投資も多い。 
 
 世界に先駆けて仮想通貨法（改正資金決済法）を設立させた日本でも、動きが始まっている。ICO による資金調
達、既存アセットのトークン化（所謂既存の”証券化スキーム”の仮想通貨版）、取引所、そして法務・技術管理をパッ
ケージにした COMSA という団体が発足（テックビューロー社中心）。プレミアムウォーターホールディングスの ICO案件
が公表されている。また、8月 10日には、日本の金融情報サービス会社フィスコの子会社（フィスコ仮想通貨取引
所）は、グループ企業向けに Bitcoin建ての債券を発行。実験的な発行であり、グループ企業内向け発行。 

 

仮想通貨投資のリスク 

上述の通り、仮想通貨の中長期的な市場成長や価値の拡大は有望だ。ただ、それに伴う各種リスクについてしっかり
と理解が必要だ。日本では世界に先駆けて仮想通貨法（改正資金決済法）が今年 4月から施行になったが、取引
相手となる取引所・販売所が信頼に足るかの判断には、それぞれ調査と実績の確認が必要。 

 
仮想通貨ネットワークは今後世界での成長を前提としており、欧米を含む世界中で法整備や行政指導が進行してい

る。投資家保護やマネーロンダリング排除等、未だ荒波が多く、価格下落時を待って投資推奨したい。 
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•東証1部上場株式、推奨開始時1919円、３～6ヶ月投資 -> 現在 2136円
•ESG高評価、好業績
•Web/IT技術革新をビジネスモデルに着実に組み入れ、投資回収期に突入

リクルートホールディング[6098] 買い

•短期（数週間）及び中期（数か月）でも、好況に支えられた世界的な金利上昇想定
•推奨開始時 約110.7円/米ドル -> 現在109.2円/米ドル

ドル買い / 円売り

•東証一部上場株式、推奨開始時3020円、３～6ヶ月投資 -> 現在2950円
•ESG高評価、好業績、自社株買い中

KDDI[9433] 買い

•東証上場ETF、推奨開始時3010円（SET指数1576）-> 現在2958円（SET指数1566）
•シンガポール・香港株指数の売りとのペアトレも可能
•SET50指数に相間の高い投資信託でも代替可能

タイ株式SET50指数連動ETF[1559] 買い

•現在価格 454,620円
•業界拡大

Bitcoin[BTC] 買い
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